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Som &agare ar fondens dvertygelse att valskotta bolag
har storre mojligheter att vara framgangsrika. Att
paverka bolag i positiv riktning for att pa lang sikt 6ka
fondens avkastning och samtidigt bidra till en hallbar
utveckling ar darfor centralt for fondens agarstyr-
ningsarbete.

Vart agarstyrningsarbete syftar till att [angsiktigt age-
rande for att skydda och skapa varden — utifran ett eko-
nomiskt, miljomassigt och socialt perspektiv. Arbetet
innefattar dialoger, réstning och samverkan med andra
intressenter och agare.

Var agarpolicy ger dvergripande riktlinjer for hur
agarstyrningsarbetet kan bidra till god utveckling i
vara portfoljbolag och hur vi darmed kan tillféra varde
som ansvarsfull agare.

Darutover har fonden en hallbarhetspolicy, en for
manskliga rattigheter samt en policy mot avskogning
och markomvandling.

| syfte att oka forstaelsen for vad AP2 forvantar sig av
bolag inom héllbarhetsrelaterade omraden, har dessa
Riktlinjer for rostning formulerats i tillagg till agarpoli-
cyn. Aven om hansyn méste tas till lokala regelverk
och lagstiftning i manga agarstyrningsfragor, stravar
riktlinjerna mot en global tillampning.

Dessa riktlinjer for rostning baseras pa dgarpolicyn
och har tre uttalade syften:

1.  Ge bolagen vagledning i hur fonden vanligtvis
rostar i vissa fragor kring forslag som framlaggs
till aktiedgarna.

Kommunicera fondens asikter om andra viktiga
fragor som styrelser kan komma att hantera.

Ge vagledning och struktur i fondens interna
arbete for ett konsekvent agerande.

AP2:s arbete med &garstyrning tar sin utgangspunkt
i fondens tio dgarprinciper, vilka ska ses som riktlinjer
snarare an fasta regler. En samlad bedémning gors
saledes utifran respektive bolag och dess specifika
férutsattningar i varje separat fraga. Agarprinciperna
galler framst borsnoterade bolag och utgar fran fon-
dens syn pa bolags struktur for aktiedgarskydd och
effektiv styrning:

Ett relevant skydd av aktiedgarnas intressen
med betoning pa minoritetsagarnas skydd,
sasom lika ratt till rostning i relevanta fragor,
oberoende extern granskning och en korrekt
och fullstandig rapportering fran bolag utgor
den forsta grundstenen fér god agarstyrning.

En utvecklad och effektiv styrning av ett bolag
ser AP2 som den andra grundstenen for att
uppna god agarstyrning. En oberoende styrelse,
som aktiedgarnas forlangda arm, borgar for ett
effektivt ledarskap av och bollplank till bolagets
ledning men ocksa for en god hantering av
intressekonflikter.
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ROSTNING

AP2 &r en oberoende aktiedgare, bade i relation till
olika &garsfarer och till svensk regering och andra
myndigheter. Detta innebéar att fonden har goda for-
utsattningar att agera som en engagerad och lang-
siktig agare. Att som aktiedgare anvanda sin rostratt
pa bolagsstamman &r en av de viktigaste mojlighe-
terna att paverka ett bolag. Darfor ar AP2 aktiv pa
bade svenska och utlandska stammor och utnyttjar
sin rostratt.

Formen fér genomférandet av bolagsstammor kan
se olika ut; fysiska, digitala eller sa kallade hybrid-
stammor dar bolag erbjuder en kombination av
fysiskt mote och digital atkomst. Den senare varian-
ten innebar saval digital atkomst till stamma (ljud och
bild) och mojlighet att rosta i realtid. AP2 anser att
bolagsstamma alltid ska hallas fysiskt, oavsett om

bolaget samtidigt haller stimman digitalt eller inte.

Viktiga aspekter att ta hdnsyn till och balansera ar
a ena sidan aktiedgarnas behov av tillgang till styrel-
seledamoter och méjlighet till en meningsfull och
interaktiv dialog och a andra sidan en praktisk moj-
lighet for alla intresserade aktiedgare att kunna delta
pa stdamman. Forutsatt att en kostnadseffektiv teknisk
|6sning som stddjer alla aktiedgares rattigheter och
intressen finns pa plats, foresprakar darfor AP2
hybridstammor som framtida méjliga alternativ till
fysiska stammor.

| fall da fonden réstar emot styrelsens forslag pa
svenska stammor, motiveras detta till bolaget fore
stdmman.
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AP2 rostar som princip:

+ Jatill emissions- och aterképsmandat med

* begransad storlek innebarande en
maximal utspadning om 10 procent av
totalt antal aktier vid stammaotillfallet.
tidsbegransning intill nasta arsstamma
eller max 18 manader.
rimlig prisbegransning.

Stoérre mandat kan i undantagsfall god-
kdnnas om sarskilda skal finns.
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Agarprincip 1 - Kapitalstruktur

Styrelse och ledning har det huvudsakliga ansvaret for att bolaget har en effektiv och
andamalsenlig kapitalstruktur. Kapitalstrukturen ska ta hansyn till forvéntade resultat,
kassafléden, finansiell stéllning, investeringsnivaer och kapitalkostnaden sett Gver en
konjunkturcykel. Beslut om utdelning, emission och aterkop av aktier ska fattas av
aktiedgarna. Forandringar av bolagets kapitalstruktur genom emission eller aterkdp av
aktier som genomfors efter bemyndigande av bolagsstamma, ska motiveras av styrelsen

och vara rimliga i storlek.

UTDELNING

AP2 férvantar sig att bolag fortldpande kommunicerar
bolagets uppfattning om hur dess optimala och langsik-
tiga kapitalstruktur ser ut samt bolagets kapitalbehov.
Genom denna information tydliggérs for aktiedgarna
vilken utdelningskapacitet som finns i bolaget. AP2
anser att kapital som inte effektivt kan anvéndas for att
sakerstélla eller utveckla bolagets verksamhet i enlighet
med dess strategi, bor distribueras till aktiedgarna.

For aktiedgare i vissa lander, kan utdelning i form av
aktier vara mer férmanligt. AP2 stéttar darfér mojligheten
till denna form av utdelning férutsatt att mojligheten till
kontant utdelning dérmed inte begrénsas.

EMISSION

For att justera kapitalstrukturen pd langre sikt fore-
sprakar AP2 foretradesemissioner eller inlésen i forsta
hand. Forvarv av egna aktier, foretradesvis det billi-
gaste aktieslaget, kan ocksa anvandas.

Nyemissioner ska i forsta hand beslutas pa bolags-
stamma och genomféras som kontantemissioner med
foretradesratt for bolagets befintliga aktiedgare.
Utspadningseffekten ska tydligt redovisas.

Riktade emissioner (utan foretradesratt till befintliga
aktiedgare) kan vara godtagbara om sarskilda skal fore-

ligger. Villkoren for emissionen, sdésom motiv och pris-
sattning, bor ha sin utgdngspunkt i de specifika férhal-
landen som foranleder sjélva emissionen och ska
transparent redovisas.

| fall dar stamman bemyndigar bolagets styrelse att
genomfdra emissioner, bor detta beslut begransas vad
galler utspadning och tidsperiod.

Vid apportemissioner ska en grundlig och tydlig véarde-
ring finnas tillganglig for aktiedgarna sa att en bedom-
ning av emissionen i férhéllande till férvarvade till-
gangar kan goras.

ATERKOP

AP2 anser att férslag om aterkop av aktier ska vara val
motiverade av styrelsen och normalt uppga till hdgst 10
procent av utestdende aktier. D3 styrelsen har att ta
stallning till hur 6verskottslikviditet ska distribueras till
aktiedgarna ska de bland annat beakta de sérskilda
risker som foreligger vid aterkop av aktier sdsom till
exempel handelsdrivna kursrorelser, relationen mellan
olika aktieslag och paverkan pé rérliga ersattningspro-
gram. Férsaljning av aterkopta aktier éver bors ska
inte tillatas, forutom om det sker som en del i att sakra
bolagets aktierelaterade incitamentsprogram.

10. FORETAGSKULTUR
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Foretagsforvary, forséljningar och investeringar ska goras for att bidra till
den langsiktiga utvecklingen av bolag i syfte att 6ka aktiedgarvarde.

Det ar viktigt att beslut om foretagsforvarv och
investeringar sker i enlighet med bolagets strategi
och att besluten systematiskt foljs upp. Det ar
sarskilt viktigt att bolag som har en strategi byggd
pa forvarv har metoder och processer for beslut
och uppféljning av féretagskop.
Uppkopsforhindrande strukturer (bland annat sa
kallade "poison pills”) ar i allmanhet inte i
aktiedgarnas intresse da de kan innebéra en

inskrankning i aktiedgarnas rattigheter,
eftersom tillgangarna inte kan realiseras till
marknadsmaéssiga villkor. Inférandet av sadana
atgéarder bor vara foremal for aktiedgares
godkannande och i forekommande fall ha kort
giltighetstid.

8. STYRELSE OCH 9. LEDNING OCH
VALBEREDNING LEDNINGSERSATTNING OCH AFFARSETIK

10. FORETAGSKULTUR

AP2 rostar som princip:

Ja till foreslagna foretagstransaktioner
med god transparens och som
bedodms bidra till 6kat aktiedgarvarde.

Nej till foreslagna foretagstransaktioner
vid bristfallig transparens kring strategi,
konsekvenser for bolaget och aktiea-
gare eller potentiella intressekonflikter.

Nej till foreslagna foretagstransaktioner
dar aktiedgare inte behandlas lika.

Nej till forslag om inférande eller

forlangning av uppkopsforhindrande
strukturer (sa kallade "poison pills”) och
ja till att dylika hinder avskaffas.
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Agarprincip 3 - Rostratt

Skyddet av aktiedgares rattigheter ar ett vasentligt krav for minoritetsagare i noterade bolag.
En grundlaggande princip gallande rostratt ar principen “en aktie - en rost”, vilket innebar att

en aktiedgares rostratt bor vara direkt kopplad till agarandelen. Resonemanget har direkt
koppling till vikten av att skydda minoritetsagares intresse.

EN AKTIE - EN ROST

AP2:s principiella instéllning &r att en aktie ska ge ratt
till en rost. Ett system dar aktier har lika rostrétt kopplar
pa ett tydligt satt samman réstning med aktiedgande
och stédjer darmed grundtanken om vikten av ett lang-
siktigt och aktivt agarskap.

Fonden &r darfor generellt positiv till att minska
eventuella skillnader i réstratt mellan olika aktieslag
och ar emot att nya sadana strukturer skapas. For
existerande strukturer, ska rattigheterna for aktie-
dgare med mindre rostratt beaktas. Denna grupp ska
inte forférdelas ekonomiskt, till exempel i samband
med &garforandringar, sdsom offentliga uppkopser-
bjudanden och avknoppningar. Sa &r exempelvis fallet
med det svenska systemet med olika typer av stamak-
tier med olika réstvarde; A- och B-aktier, dar det finns
tydliga regler till skydd for de som innehar de réstsva-
gare aktierna.

Ytterligare en aspekt som paverkar minoritetségares
férutsattningar att utova sitt dgande, &r bolagens mini-
mikrav pa dgarandel for att kalla till extrastdmmor. En
vanligt forekommande och rimlig grans pa lagst andel
agande ligger pa mellan 5 och 10 procent.

AKTIEAGARFORSLAG
Styrelser bér uppmuntra aktiedgarengagemang och
skapa mojligheter for dialog. AP2 stottar aktiedagarfor-
slag som bedéms gynna bolag pa lang sikt, omfattar
relevanta sakfragor eller forbattrar transparensen i
information till aktiedgare. Fonden &r en langsiktig
investerare och ar 6vertygad om att hallbarhet i
slutdandan paverkar ett foretags finansiella resultat.
Darfor ar det sarskilt viktigt att hallbarhetsrelaterade
aktiedgarforslag haller en hog kvalitet och blir fram-
sléppta till stémman genom en fungerande och rétt-
vis process. Forslag bedoms alltid utifran varje speci-
fikt bolag och dess férutsattningar.

| fall da aktiedagarforslag erhaller rostmajoritet pa
en stamma, bor styrelsen senast vid nastkommande
stdmma rapportera status i fragan.
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Agarprincip 4 -
Revisorns roll

En viktig forutsattning for att uppratthalla
aktiedgarnas fortroende ar tillforlitligheten i
bolagets finansiella rapportering och externa
revisorns oberoende granskning av denna. Ett
bolags revisionsutskott bor darfor ha stort
fokus pa rapportering, intern kontroll och
extern revision.

Valda revisorer ar aktiedgarnas kontrollorgan och bor
véljas pa stamman. Revisorernas oberoende stéllning i
forhallande till bolagets ledning och styrelse ar av avgo-
rande betydelse for aktiedgarnas fortroende for deras
granskning av bolagets forvaltning. Darfor stottar fon-
den aven rotationsregler for séval revisionsfirma som for
paskrivande revisor.

Styrelser, revisorer och aktiedgare ska verka for att
minimera risken for att revisorer hamnar i javsituationer.
Vid arsstamma och i arsredovisningen bor det tydligt
framga vilka 6vriga uppdrag revisorerna haft for bolaget
och andra forhallanden som skulle kunna ha en paver-
kan pé revisorernas oberoende. Ovriga uppdrag ska
endast férekomma i begréansad omfattning och redovi-
sas tydligt pa stémman och i arsredovisningen.
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Agarprincip 5 - Information
och informationsgivning

Aktiedgare ska erhalla komplett, relevant och uppdaterad information fran bolagen.
Pa samma satt bor institutionella dgare vara forutsagbara, konsekventa och transpa-
renta kring sin réstning pa bolagsstdmmor.

Bolag ska soka en 6ppen och fortlépande relevant lagstiftning och globala redovis-
dialog med aktiedgarna. Bolagens information ningsstandarder som bidrar till att stodja
ska vara korrekt, tydlig, saklig och trovardig. investerare i deras analyser av bolagets risker
Aktiedgare ska genom informationen kunna och mojligheter. Se vidare agarprincip 6 for
bilda sig en uppfattning om bolagets hallbarhetsrelaterade fragor.
ekonomiska situation och dérmed fa underlag AP2 stravar efter att vara forutsdgbara och
for en sa korrekt bedémning av bolagets varde konsekventa nar vi réstar. Forutsdgbarhet
som mojligt. Bolag ska efterstrava tydlighet nar innebér att foretag ska kunna forsta varfor vi
det galler malsattning och de finansiella och réstar som vi gor. Att vara 6ppen med hur
strategiska konsekvenserna av malen. fonden har réstat bidrar till var forutsagbar-
Bolag ska redovisa vilka hallbarhetsrisker som het. Darfor offentliggérs all var rostning pa
de star infor samt vilka miljomassiga och sociala www.ap2.se. Konsekvens innebér att gjord
konsekvenser som deras verksamhet och pro- rostning ska kunna forklaras utifran dgar-

dukter medfér. Denna rapportering bor folja principerna.
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AP2 rostar som princip:

+ Jatill forslag som innebér krav pé rapportering av
* information relaterad till klimat, biologisk
mangfald och manskliga rattigheter som
underlattar aktieagares beddmning kring
risker forknippade med dessa
bolagets hantering av hallbarhets-
relaterade risker

arlig uppfolining av risker och utfall.

« Jatill forslag som staller krav pa styrelsen att
antaga och implementera policyer eller ramverk
for att identifiera, hantera och folja upp bolagets
hallbarhetsrisker.
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GIVNING 6. HALLBARHET

HANTERING
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Hallbarhet

Andra AP-fondens hallbarhetsarbete koncentreras framst till vara prioriterade fokusomraden; kli-
mat, biologisk mangfald, manskliga rattigheter samt bolagsstyrning.

Agarstyrning &r fondens verktyg fér att utéva en aktiv
dgarroll inom faststallda fokusomraden.

AP2 forvantar sig att bolag arbetar aktivt med hallbar-
hetsfragor. Fonden anser att ett langsiktigt positivt for-
hallningssatt till hallbarhet hojer vérdet pa bolag. For det
enskilda bolaget innebér det att bolaget ska verka i
enlighet med regler, konventioner och lagar samt darut-
Over proaktivt arbeta for ett sunt samspel med samhéllet
i 6vrigt. Dessutom forvantar vi oss att foretagen
kan forklara de processer som finns for att hantera hall-
barhetsrelaterade risker men ocksa hur de identifierar
och drar nytta av relaterade affarsmojligheter.

AP2 forvéntar sig att bolag tar ansvar for att folja
internationella konventioner och detta galler oavsett om
de lander dar bolagen verkar har undertecknat konven-
tionerna eller har en svagare rattighetslagstiftning. De
konventioner som framst asyftas ar de som Global Com-
pact och OECD:s riktlinjer grundas pa; FN:s deklaration
fér manskliga rattigheter, FN:s barnkonvention, Riodekla-
rationen om milj6 och utveckling, ILO:s kdrnkonventioner
samt konventioner mot mutor och korruption.

Fonden ser positivt pa att bolag & medlem i FN:s
Global Compact och pa ett aktivt satt tillampar dess
principer och gér dem till en naturlig del av den I6pande
verksamheten. Multinationella bolag ska ocksa folja
OECD:s Riktlinjer for Multinationella féretag samt Rikt-
linjer for Bolagsstyrning.

Bolag ska ta fram explicita mal, medel och handlings-
plan for hur hallbarhetspolicyn implementeras och upp-
ratthalls. Bolag ska uppratta en redovisning av detta
arbete minst en gang per ar. Bolagens styrelser ska tillse

att en policy och/eller uppférandekod (Code of Conduct)
upprattas som visar bolagens forhallningssatt till miljo och
etik bade inom bolagen och gentemot viktiga intressenter
som till exempel leverantorer. Bolag bor ocksa ha ett ata-
gande om nettonollutsldpp och redovisa en plan for att
na nettonoll. AP2 férvantar sig att bolag identifierar och
hanterar sin paverkan pa och beroende av biologisk
mangfald och ekosystemtjanster. Fonden ser positivt pa
att bolag rapporterar i enlighet med TCFD samt TNFD.

AP2 forvantar sig ocksa att bolag arbetar i enlighet
med det ramverk som beskrivs i FN:s vagledande prin-
ciper for foretag och manskliga rattigheter. Fonden ser
positivt pa att bolag rapporterar i enlighet med FN:s
vagledande principers rapporteringsramverk.

AP2:s utgangspunkt i bolagsstyrningsfragor utgar i allt
vasentligt frdn Svensk kod for bolagsstyrning, med beak-
tan av marknadsspecifika koder och regler i utldndska
bolag dar sé& bedoms relevant.

| de fall AP2 identifierar en hallbarhetsrisk i ett bolag,
pa grund av en incident eller genom analys av riskfakto-
rer, stravar fonden efter en dialog med bolaget for att
sdkerstalla att risken eller incidenten hanteras och
férebyggs. Om en dialog inte kommer till stand, eller
om bolagets hantering beddéms vara otillracklig, kan
fonden anvanda rostning som ett verktyg for att visa
sin stdndpunkt. Oversiktligt innebér detta att fonden
kan markera sitt missndje genom exempelvis att rosta
emot styrelseledamot inom relevant kommitté. Ytter-
ligare eskalering av réstning kan innebéra att fonden
rostar emot exempelvis hela kommittén eller styrelse-
ordférande.
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AP2 analyserar regelbundet portféljens klimatavtryck och
utvarderar aven forvantad utveckling inom de olika tillgangs-
slagen. Fondens klimatrisker, bade omstéllningsrisker och
fysiska risker, genomlyses ocksa och analyseras med olika
metoder beroende pa tillgangsslag.

Mal: AP2 ska na nettonollutslapp av véxthusgaser senast 2045.

Mal: AP2:s utslapp av véxthusgaser ska minska med 55 procent
till 2030.

AP2 forvantar sig att bolag atar sig nettonollutslapp senast 2050
och satter mal for utslappsminskningar. Bolagen ska redovisa
absoluta utslapp och utslappsintensitet for Scope 1, 2 och 3,
samt ha en tydlig klimatplan med atgarder for att uppna dessa
mal. Dessutom ska bolagen rapportera gréna intakter, kapitalal-
lokering mot nettonoll, integrera klimatrisker i strategin, och
félja TCFD:s (Task Force on Climate-Related Financial Disclosu-
res) riktlinjer for transparens.

For signifikanta hogutslappande bolag vill AP2 se att bolagen
uppfyller nedanstaende. Fonden rostar i enlighet med dessa
krav:

« Nettonoll-atagande senast 2050.

+ Delmal finns for minskade vaxthusgasutslapp.

« Mata och rapportera vaxthusgasutslapp i enlighet med
GHG-protokollet (Greenhouse Gas Protocol).

» Uppratta TCFD-rapportering.

5. INFORMATIONS-
GIVNING

7. RISK-

6. HALLBARHET HANTERING

Biologisk
mangfald
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AP2 analyserar regelbundet portféljens avskogningsrisk, for att
identifiera de bolag som har hog risk for att orsaka avskog-
ning i sin verksamhet och leverantérskedja, samt hur de i s&
fall hanterar denna risk.

Mal: AP2 ska bidra till en positiv nettoutveckling for naturen
senast ar 2030.

Mal: AP2 ska ha en portfolj som inte bidrar till avskogning.

AP2 forvantar sig att bolag med hég exponering mot avskog-
ningsrisk:

« GOr ett atagande om avskogningsfri verksamhet.

« Formaliserar dennai en policy.

« Implementerar processer for att sékerstalla avskog-
ningsfria leverantorskedjor.

« Rapporterar transparent om ovanstaende garna
genom ramverket TNFD (Taskforce on Nature-related
Financial Disclosures).

AP2 stottar aktieagarforslag som syftar till att bolagen upp-
fyller fondens férvéntningar (ovan).

AP2 kan visa sitt missnje genom réstning mot bolag som har
en mycket hég avskogningsrisk och otillracklig hantering av
denna, och som inte &r villiga att ha en dialog om detta.

8. STYRELSE OCH
VALBEREDNING

9. LEDNING OCH
LEDNINGSERSATTNING

10. FORE'[AGSKULTUR
OCH AFFARSETIK

Minskliga
riattigheter

AP2 analyserar regelbundet portfoljen for att identifera
bolag med hog risk for involvering av krankningar av mansk-
liga rattigheter, samt dess hantering av risken.

Fondens verksamhet bedrivas i linje med FN:s vagledande
principer for féretag och manskliga rattigheter.

Mal: Fran och med 2030 ska manskliga rattigheter genomsyra
alla delar av fondens verksamhet.

Vi forvantar oss att bolag ska:

« Haen policy for méanskliga rattigheter eller annat styr-
dokument som reglerar ménskliga rattighetsfragor.

» Verkailinje med FN:s vagledande principer for foretag
och manskliga rattigheter eller OECD:s riktlinjer for multi-
nationella foretag.

» Ha en vélfungerande klagomalshantering och vélfunge-
rande gottgorelseprocess.

» Framja foreningsfrihet och kollektivavtal och skall
formulera att samtliga anstallda, aven i leverantorsled,
tjanar en levnadslon.

» Vara transparenta kring sitt arbete med méanskliga
rattigheter.

AP2 stottar aktieagarforslag som syftar till att bolagen upp-
fyller fondens férvantningar. AP2 kan visa sitt missnoje
genom réstning mot bolag som har en hog risk for involve-
ring av krékningar av manskliga rattigheter med en otillrack-
lig hantering av risken, och som inte ar villiga till att ha en
dialog om detta.
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Agarprincip 7 -

AP2 rostar som princip:

» Jatill relevanta aktieagarforslag som syftar till att
Oka transparens kring miljdmassiga, sociala och
anseenderelaterade risker.

 Bristande rapportering om dessa fragor kan
motivera en rost mot

« faststallande av arsredovisning och rékenskaper
+ den styrelseledamot som fonden anser vara
ansvarig for den bristande rapporteringen.

Riskhantering och riskkultur

| alla bolag foreligger det risker av olika slag som kan ha paverkan pa verksam-
heten, ménniskor och samhalle. Hur bolag hanterar, bedémer och kommunicerar
kring dessa risker ar viktig information till aktiedgare.

Styrelsen ska ha en god forstéaelse for de risker som
ar forknippade med verksamheten och ska tillse att
bolaget har system och processer for god riskhante-
ring, riskanalys och riskkontroll. Processerna ska
inkludera vésentliga risker relaterade till finansiella,
strategiska, operativa omraden saval som hallbar-
hets- och sociala risker och relaterade ryktesrisker
for bolaget. Styrelsens uttalade riskaptit och varde-
ringar i bolaget ska lagga grunden for en 6ppen och
konstruktivt utmanande intern riskkultur. De risker
som tas bor vara vél kdnda, noga kontrollerade och
bor regelbundet foljas upp och utvérderas.

Bland de risker styrelsen ska ha god forstaelse for
utgor hallbarhetsrisker, daribland klimatrisker, en
viktig kategori. Har ska inte bara de risker som
paverkar bolaget beaktas, utan dven hur bolagets
verksamhet riskerar att paverka manniskor och miljé.

| styrelsens ansvar ingar ocksa att hantera
omraden relaterade till etik och bolagets risk-
kultur. Detta bor inkludera uppréattande av saval
relevanta policyer som ldmpliga uppféljningsru-
tiner for anti-korruption, lobbying och donatio-
ner med politiska fortecken och upprattande av
en oberoende och konfidentiell mekanism som
sakerstéller att anstéllda, leverantdrer och

andra intressenter kan rikta uppmarksamhet
mot eventuella brott mot bolagets etikpoli
eller lag (s.k. visselblasarfunktion). Se ave
agarprincip 10.

Aven om det yttersta ansv.
riskhantering aligger hela
gare fokus, trans
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Agarprincip 8 - Styrelse och
valberedning

Varje bolag ska ha en effektiv styrelse som ser till bolagets basta pa lang sikt.
Det ar bade aktiedgarnas och styrelsens ansvar att tillse att ratt forutsattningar
och bra arbetsformer for ett effektivt styrelsearbete foreligger.

STYRELSENS OBEROENDE
Styrelsens oberoende ar grundlag-
gande i god &garstyrning, vilket bland
annat framhalls i G20/OECD:s principer
for dgarstyrning. Utgangspunkten ar
att styrelser med hog grad av obero-
ende med storre sannolikhet ar béattre
rustade att stotta och folja upp led-
ningens arbete, sta till svars infor
aktiedgarna men ocksa att starka
minoritetsagarnas skydd.

En ledamot ar oberoende om han
eller hon inte har nagon direkt eller
indirekt vasentlig relation till bolaget,
bolagsledningen eller bolagets storre
aktiedgare. En vasentlig relation ar en
relation som rimligen kan férvantas
paverka utdvandet av en ledamots obe-
roende omdéme. Vidare anser fonden
en ledamot vara beroende om denne
varit anstélld under de tre senaste aren i
bolaget, i ett ndrstaende foretag eller
hos ett féretag som haft en betydande
radgivande roll gentemot bolaget.

For svenska bolag hanvisar AP2 till
Svensk kod fér bolagsstyrning som en
god norm for sakerstallande av leda-
moters oberoende. Enligt denna ska
majoriteten av de stammovalda styrel-
seledamdterna vara oberoende i forhal-
lande till bolaget och bolagsledningen.
Minst tva av dessa ska dven vara obero-
ende i forhallande till bolagets storre
aktiedgare.

For bolag pa andra utvecklade
marknader, bor minst 50 procent av
styrelsen besta av oberoende leda-
moter. | fall med majoritetsdgda
bolag bér motsvarande siffra vara
minst 33 procent.

For bolag pa tillvaxtmarknader,
bor andelen oberoende styrelseleda-
maoter uppga till minst 33 procent och
pa sikt minst 50 procent.

Oberoendefragan ar viktig att
beakta vid tillsdttande av ledamoter i
revisions-, nominerings- och ersatt-
ningsutskott. Ledamoterna i dessa

utskott ska inte vara anstéllda av bola-
get och en majoritet bor vara obero-
ende i forhallande till bolaget och
bolagsledningen.

NARSTAENDETRANSAKTIONER
Transaktioner mellan bolag och dess
narstadende parter kan ge upphouv till
intressekonflikter, varfor dessa bor upp-
marksammas av styrelsen. Utgangs-
punkten ar att transaktioner av denna
karaktar bor ske till marknadsmassiga
villkor, ha samma positiva effekt for alla
aktiedgare och darmed inte missgynna
minoritetsagare.

For utlandska bolag pa marknader
dér lagkrav motsvarande EU:s Aktiea-
garrattsdirektiv inte finns, anser AP2
att ndrstdendetransaktioner bor gran-
skas och godkénnas av oberoende sty-
relseledamaéter, redovisas 6ppet samt,
i relevanta fall, kréva aktiedgares god-
kannande.

9. LEDNING OCH
LEDNINGSERSATTNING

8. STYRELSE OCH

VALBEREDNING OCH AFFARSETIK

AP2 rostar som princip:

Nej till féreslagen styrelseordférande om
denne ocksa ar, eller tidigare varit, VD for
bolaget. Undantag kan férekomma.

Nej till val av styrelsens ledaméter i styrelser
som inte har ledamoter av bada konen.

Nej i globala bolag till omval av delar, eller
hela, nomineringskommittén om inte tillréck-
liga framsteg gjorts vad galler méngfald.

Nej i svenska bolag till relevanta ledamaoter

om utvecklingen av mangfald i styrelsen inte

bedodmis tillfredsstallande.

Nej till val av styrelseledamot som beddms
inneha ett alltfor stort antal andra uppdrag
med hansyn till komplexiteten i de andra
bolagens verksamhet och den tidsétgang
som kravs av ledamoten.

Nej till omval av ledamoter som inte har
minst 75 procents narvaro vid féregdende
ars styrelsemoten utan att sarskild
anledning anges.

10. FORETAGSKULTUR
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Att majoriteten av styrelseledamd&terna ska vara oberoende.

Individuella val av styrelseledamoter.

Arliga val av styrelseledaméter.

Majoritetskrav vid styrelseval.

Att VD ej ocksa ar styrelseledamot i bolaget.

5. INFORMATIONS-

GIVNING 6. HALLBARHET

Transparens kring ledaméters erfarenhet, kompetenser — och vid omval — narvaro vid

tidigare styrelsemoten.

Méjlighet for aktiedgare att nominera kandidater till styrelser ("proxy access”).

Att stammans roster ska raknas och uppgifter hallas offentliga.

Fasta arvoden till styrelser.

En strukturerad arlig utvardering av styrelser.

Styrelser med god mangfald.

ROLL- OCH ANSVARSFORDEL-
NING

| syfte att varna om en tydlig och val
avvégd roll- och ansvarsférdelning
mellan &gare, styrelse och ledning,
anser AP2 att styrelsens ordférande
och verkstallande direktor ska vara
olika personer. Om grundaren av ett
féretag kombinerar dessa bada roller,
kan detta stddjas under en begrénsad

period forutsatt att styrelsen har vid-
tagit dtgarder for att minska eventu-
ella intressekonflikter.

AP2 anser vidare att styrelseordfo-
randen inte bor vara exekutiv annat
an som en tillfallig 6vergangslosning.
| dessa fall bor bolaget tydligt kom-
municera orsak till samt en beskriv-
ning av hur oberoendestallningen
hanteras under perioden.

AP2 stottar generellt inte forslag
dér ett bolags tidigare VD foreslas till
styrelseordforande, om inte en tids-
period om minst tva ar mellan de
bada rollernas utévande foreligger.

VAL AV STYRELSE

Ratten att foresla och rosta pa styrel-
seledamoter pa bolagsstamma ar
grundldaggande for aktiedgarna. Ett

7. RISK-
HANTERING

8. STYRELSE OCH
VALBEREDNING

Oppet och strukturerat nominerings-
forfarande &r darfor av stor vikt for att
dgarnas inflytande over val av styrel-
seledaméter sakerstalls.

Ansvaret fér nomineringsprocessen
kan antingen aligga en valberedning
dar de storsta dgarna finns represent-
erade eller en styrelsekommitté. AP2
foresprakar det svenska systemet med
dgarrepresenterade valberedningar.
Fonden stravar efter att medverka i
valberedningar dar fonden hor till de
storsta dgarna eller dar fondens med-
verkan efterfragas.

Oavsett om processen fér nomin-
ering av styrelseledamoter sker inom
ramen for dgarrepresenterade val-
beredningar eller av styrelseledda
kommittér, ska en strukturerad arlig
utvardering av styrelsen goras. Vidare
bor ocksa rekryteringsbasen till sty-
relser breddas med avseende pa den
bakgrund, kompetens och erfarenhet
som bolaget behover for sin verksam-
het. Vid successionsplanering av sty-
relsen bor en balans ske mellan att

9. LEDNING OCH
LEDNINGSERSATTNING

OCH AFFARSETIK

uppratthalla tillracklig kontinuitet och
att tillféra nya och olika kompetenser.

AP2 menar att valberedningar bor
ldgga fast en konkret plan for arbetet
med att uppna en god styrelsesam-
mansattning.

AP2 anser att styrelsens ordférande
inte bor vara ledamot i valberedningen
utan istallet adjungeras till valbered-
ningens moéten i lamplig utstrackning.

STYRELSELEDAMOTERS KVALIFI-
KATIONER
Styrelseledaméters erfarenhet, kom-
petens, integritet och etik ar av
yttersta vikt. Transparens kring res-
pektive ledamots kompetens och
arbetslivserfarenhet ar darmed en
férutsattning for aktiedgares stall-
ningstagande vid val.

Det ar ocksa viktigt att ledmoterna
har méjlighet att avséatta tillracklig tid
fér uppdraget.

10. FORETAGSKULTUR



1. KAPITAL- 2. BOLAGS-
INLEDNING STRUKTUR STRUKTUR
MANGFALD

AP2 betonar vikten av att styrelsen &r
en val fungerande och effektiv grupp,
och menar att detta bland annat for-
utsatter mangfald. Nar fonden med-
verkar i nomineringsarbete ar mang-
fald ett tydligt fokusomrade. Stravan
efter en 6kad mangfald innefattar en
lamplig fordelning av styrelseledamo-
ters kon och alder, varierande erfaren-
heter och kompetens men ocksa olika
nationalitet och etnisk harkomst.

| Sverige rostar fonden emot styrel-
ser som inte har ledaméter av bada
kénen. Om styrelsen har mindre @n 30
procent av vardera kon kan fonden
overvaga att:

» rosta emot den styrelseledamot
som finns representerad i bola-
gets valberedning eller

« rosta emot styrelsens ordférande
eller

+ rosta emot valberedningen om
dessa personer véljs pa stamman
och ar samma som innevarande
ars valberedning.

Om valberedningens motiverande ytt-
rande ger tillfredsstéllande motivering

3. ROSTRATT 4. REVISORNS ROLL

till varfor battre mangfald inte upp-
natts, kan fonden stétta forslag till
styrelse.

| bolag utanfor Sverige utgar fonden
fran respektive lands kod for bolags-
styrning i den man en sadan finns. Om
ett kon ar underrepresenterat jamfort
med respektive marknads kod, rostar
dérmed fonden i forsta hand emot
foreslagen ordférande i nominerings-
kommittén, mot hela kommittén om
ordforande inte ar valbar och i sista
hand mot styrelsens ordférande.
Nar det finns behov av att, utéver kon,
ta hansyn till andra aspekter sasom
etnicitet eller dlder for att dven pa
detta satt forbattra mangfalden, inklu-
deras detta i fondens bedémning och
rostning.

ARVODE
Principiellt ar AP2 av uppfattningen att
det for styrelsearvoden ska finnas en
tydlig koppling mellan férvantad
arbetsinsats, bolagets storlek och kom-
plexitet och den kompensation som
utgar.

Fonden foresprakar fasta styrelse-
arvoden. Ersattning bor inte inkludera

5. INFORMATIONS-
GIVNING

7. RISK-
HANTERING

8. STYRELSE OCH

6. HALLBARHET VALBEREDNING

pension, rorlig ersattning eller évriga
formaner da detta kan anses dventyra
styrelsens oberoende gentemot bola-
get. Finns en rorlig del i styrelsearvodet
ska denna sarskilt motiveras. Fonden
stodjer ersattning i form av aktier som
en del av beslutat fast styrelsearvode.
Dessutom uppmuntras styrelsemed-
lemmar att sjédlva investera i bolaget,
vilket ytterligare likstaller styrelsens
langsiktiga intresse med Ovriga aktiea-
gares. Aktieoptioner beddms inte vara
ett effektivt satt att ersatta styrelsele-
daméter.

Ersattning for arbete av mer operativ
karaktar i form av konsultarvode till
styrelseledamot, kan paverka oberoen-
det negativt.

Fonden uppmanar till en transparent
rapportering kring saval ersattning till
styrelse som eventuella aktieinnehav.

OBEROENDE RADGIVARE

Styrelsen bér ha mojlighet att radgora
med oberoende radgivare som ett led i
utférandet av sina ataganden. Kostna-
der for detta ska belasta bolaget.

9. LEDNING OCH
LEDNINGSERSATTNING

10. FORE'[AGSKULTUR
OCH AFFARSETIK
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Agarprincip 9 - Ledning
och ledningsersattning

Styrelsen ska forvalta bolagets angeldgenheter i bolagets och samtliga
aktiedgares intresse samt varna och framja en god bolagskultur. Ansvaret
inkluderar bland annat rekrytering, utvardering samt utformning av

ersattning till bolagets ledande befattningshavare.

ANSVAR

| styrelsens ansvar ingar bland annat att
tillsatta, utvardera och vid behov entle-
diga en verkstéllande direktor. En syste-
matisk och strukturerad utvardering
b&r dessutom vara utgangspunkt for
ersattningen till VD och ledning.

Det ar styrelsens ansvar att bolaget
utformar sina ersattningssystem pa ett
andamalsenligt satt och att systemet
kannetecknas av 6ppenhet och tydlig-
het. Styrelsen ska kunna motivera och
forklara bolagets erséttningsstrategi
och processen for dess framtagande.
Det ar ocksa styrelsens ansvar att tillse
att foretagsledningens avtal ar rimliga
och val avvagda.

Aven i de fall det inte féljer av kod

eller lag, féresprakar fonden bildande
av ett ersattningsutskott, dar majorite-
ten utgors av oberoende ledaméter.
Ersattningsutskottet ska bereda styrel-
sens beslut i fragor om erséattningsprin-
ciper och anstallningsvillkor for bolags-
ledningen.

TRANSPARENS

AP2 stodjer en formell process for
utvdrdering som sakerstaller att ersatt-
ning ar kopplad till prestation. Det &r
styrelsens ansvar att tillse att en arlig
utvardering sker av utfall, men ocksa
att en beddémning gors kring att pro-
grammet uppfyllt sitt syfte. Utvarde-
ringen ska, i relevanta delar, pa ett tyd-
ligt satt, redovisas for aktiedgarna

innan beslut tas om nya eller fortsatta
incitamentsprogram. For bolag dér sa
inte beddoms vara fallet, kommer fon-
den att dvervaga olika alternativ till
agerande, sasom dialog med ersatt-
ningsutskottet och/eller réstning mot
ersattningsprogram.

ERSATTNINGSPRINCIPER

Den totala ersattningen bér medverka
till att respektive ledande befattnings-
havare agerar pa ett sétt som gynnar
bolagets langsiktiga utveckling och
dérigenom bolagets aktiedgare. Darfor
bor ersattningsstrukturen stodja upp-
fylinad av uppstéallda mal och strategier
dér balansen mellan finansiella och
hallbarhetsrelaterade varden ar en vik-

tig forutsattning for langsiktigt var-

deskapande. Ersattningen bor ocksa
beldna ett rimligt risktagande relativt
verksamhetens riskprofil men miss-
gynna ett alltfor kortsiktigt stort risk-
tagande.

Ersattningen till ledningen ska vara
relevant, marknadsmassig, motive-
rande och sta i rimlig relation till
bolagets storlek och resultat samt
adekvat jamforelsegrupp. Vid val av
jamforelsegrupp ska parametrar
sasom storlek, geografi, komplexitet
och verksamhetens resultat beaktas
for att uppna en anvandbar jamfo-
relse. Om styrelsen anvander extern
part for genomforandet av jamforel-
sen, bor utfallet kompletteras med en

intern analys for att sakerstalla rimlig-
het och konsekvent metod &ver tid.

Bolagens ersattningsriktlinjer, incita-
mentsprogram och ersattningsrappor-
ter utgor tillsammans en helhet. Rikt-
linjerna satter ramarna, programmen
ar de konkreta verktygen och rappor-
ten redovisar utfall. Dessa bor betrak-
tas som integrerade delar av styrelsens
kommunikation kring ers&ttningsfra-
gor med oss dgare.
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AP2 réstar som princip:

OVRIGA ERSATTNINGAR
Rorlig kortsiktig ersattning kan anvdandas som en integrerad del av en ersatt-

ningsmodell i den utstrackning det bedéms att detta, tillsammans med modellens Ja till kort5|l<t|ga ersattnmgssystem dar kopplmgen

ovriga delar, gagnar en langsiktig uthallig utveckling for bolaget. mellan forbestamda OCh, for bolagets utveckling,
Avsattning till pensioner for ledande befattningshavare bor ses som en del av . . .

den totala ersattningen. Fonden anser att alla pensionsavtal ska vara premiebase- relevanta prestanonskra\/ och utfall ar tydhga-

rade (avgiftsbestamda) och att pension endast ska utga baserat pa den fasta

l6nen, savida inte annat foljer av tillampligt kollektivavtal, Nej till ersattningssystem innehallande signifikanta

| total ersattning kan dven évriga férmaner inkluderas sasom forsakringar, bil-
och bostadsformaner och halsoframjande stod. AP2 foresprakar en 6ppen redo-
gorelse for vilka formaner som erbjuds och att ett procentuellt tak for dessa for-
maner relativt den fasta lonen faststalls. Formaner bor inte utgéra nagon
vasentlig del av den totala ersattningen.

Ytterligare kontant rorlig ersattning kan vara godtagbar vid extraordinara
omstandigheter, forutsatt att de ar tidsbegransade och endast gors pa individ-
niva antingen i syfte att rekrytera eller som ersattning for extraordinara arbetsin-
satser utover personens ordinarie arbetsuppgifter. Sadan ersattning ska motive-
ras i ersattningsrapporten och ha en uttalad maximal évre gréns, garna
formulerat som procent av den fasta arliga kontantlonen.

engangsutbetalningar.
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AP2 rostar som princip:

Ja om tydlig koppling finns mellan prestationskrav
och ersattning.

Nej om den totala kostnaden foér programmet

beddms orimlig.

Nej till program med vederlagstri tilldelning av aktier
och optioner utan koppling till prestation eller dar till-
delningen inte beddms som mattfull.

Nej om programmet stddjer en orimligt stor utbetal-
ning vid "change of control”.

5. INFORMATIONS- 7. RISK- 8. STYRELSE OCH 9. LEDNING OCH 10. FORETAGSKULTUR

6. HALLBARHET HANTERING VALBEREDNING LEDNINGSERSATTNING OCH AFFARSETIK

LANGSIKTIGA INCITAMENTSPROGRAM

Syfte och ansvar
Framsta syftet med langsiktiga aktierelaterade incitamentsprogram ska vara att sakerstélla att ledande
befattningshavares ekonomiska intressen pa ett sunt sétt sammanfaller med aktiedgarnas. Programmet ska
vara en del av en kommunicerad langsiktig ersattningsstrategi och ha en tydlig koppling mellan prestation
och utfall. Bolagsstyrelser &r bést positionerade att identifiera de mest relevanta och vasentliga prestations-
malen for sina foretag. Langsiktiga incitamentsprogram (LTIP) &r ett av de viktigaste verktygen for att sam-
ordna ledningens beslut med dessa prestationsmal. Det aligger styrelsen att forklara sambandet mellan upp-
satta mal och programmets utformning och i efterhand utvérdera i vilken utstréckning programmet har
bidragit till att uppfylla dessa mal.

| fragor som ror hur incitamentsprogram bor vara utformade for svenska bolag stéller sig fonden generellt
bakom de rekommendationer som kommuniceras genom Institutionella Agares Férening (IAF).

Vardeskapande ersattningsstruktur
Incitamentsprogram ska vara prestationsbaserade och/eller innefatta ett tydligt eget risktagande for delta-
garna. Prestationskrav ska vara relevanta, matbara, transparenta och uppféljningsbara. Prestationsmatt bor
spegla foretagets langsiktiga strategiska prioriteringar sasom finansiell prestation, operativ effektivitet, kapi-
talallokering, innovation, transformation och ledarskap inom hallbarhet. N&r de &r ratt strukturerade fungerar
dessa matt inte bara som bel6ning utan ocksa som verktyg fér ansvarstagande och langsiktigt fokus.

Aven om finansiella méatt &r grundlaggande, bér ldngsiktiga incitament spegla en bredare definition av
foretagsframgang. Detta inkluderar integration av icke-finansiella mal — sarskilt de som rér miljo, socialt
ansvar och bolagsstyrning — som &r bade affarskritiska och matbara.

. Operativa mal — sasom vinsttillvaxt, marginalforbattring eller strategiska milstolpar — belénar led-
ningen for att genomfora den langsiktiga affarsstrategin.

. Aktieviardebaserade mal — exempelvis relativ totalavkastning (rTSR) — sakerstaller fortsatt samord-
ning med aktiedgarnas resultat och fungerar som ett test pa marknadens fortroende.

. Hallbarhetsrelaterade mal — inklusive utslappsminskning, resurseffektivitet eller styrningspraxis —
blir allt viktigare for langsiktig motstandskraft.

Ett alternativ till tydliga prestationskrav &r investeringsbaserade program med ett tydligt eget risktagande for
deltagaren. Vid subvention av programdeltagares egen investering ska denna vara mattfull och val motiverad.

| féretag som annu inte natt uthalligt positiva kassafloden kan dessa program vara viktiga instrument for
att kunna skapa extra motivation hos medarbetarna utan att behdva belasta féretagets likvida medel. Det
innebar att AP2 i sérskilda fall kan komma att gora avsteg fran sin grundsyn om hur aktierelaterade ersatt-
ningar bor utformas.

Forankring hos dgarna
Eftersom aktiebaserade ersattningsprogram ofta ar komplexa och beslutas pa bolagsstamman krévs en
tydlig och tidig dialog mellan bolag och aktiedgare innan forslagen laggs fram.



2. BOLAGS-
STRUKTUR

1. KAPITAL-

STRUKTUR 4. REVISORNS ROLL

INLEDNING 3. ROSTRATT

AP2 rostar som princip:

Ja till férslag som innebar krav pa tydlig

rapportering av bolagets politiska donationer
och lobbying.

Nej till omval av styrelseledamot som bevis-
ligen har uppvisat daligt uppférande eller
daligt omdoéme.

AP2 FORESPRAKAR

Att bolagspolicyer kring etik och anti-korruption samt
bolagens interna process for att efterleva dessa gors publika.

5. INFORMATIONS-
GIVNING

7. RISK-

6. HALLBARHET HANTERING
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och affarsetik

8. STYRELSE OCH
VALBEREDNING

9. LEDNING OCH
LEDNINGSERSATTNING

FOretagskultur

Att satta ratt “ton fran toppen” ar avgorande for att leda och utveckla framgangsrika
organisationer. Styrelsen bor anta hoga affarsetiska standarder och sakerstalla att
dess vision, uppdrag och mal &r sunda och aterspeglar dess varderingar.

KULTUR

Styrelse, bolagsledning, revisorer och aktiedgare ska
arbeta for en god foretagskultur. En god féretagskul-
tur byggs inifran och genomsyrar hela verksamheten.
Foretagskulturen kan vara en viktig konkurrensfaktor
och ar avgdrande for en uthallig och langsiktig véarde-
tillvaxt. Fragestéllningar avseende till exempel integri-
tet, intressekonflikter, etik samt ordning och reda bor
belysas och diskuteras for att kontinuerligt utveckla
och starka foretagskulturen. Styrelsen bor aktivt soka
att odla och uppratthalla en etisk foretagskultur som
genomsyrar hela verksamheten. Bolagen bér ha en
etikpolicy eller uppférandekod samt en antikorrup-
tionspolicy. Bolagen bor ocksa transparent beskriva
hur dessa implementeras, foljs upp och utvarderas.

SKATT

AP2:s utgangspunkt ar att skatt ska betalas dar det
ekonomiska vardet skapas och darigenom bidra till det
samhélle i vilket bolaget verkar. Hantering ska ske i

enlighet med skattelagstiftningens syfte och intentio-
ner. Vidare bor bolag vara transparenta i fragor
rorande skatt, till exempel genom publicering av sty-
relsens faststallda skattepolicy och hur denna tillam-
pas. Eventuella pagaende tvister med skattemyndighe-
ter ska redovisas i &rsredovisningen.

POLITISKA DONATIONER

| lander dar politiska donationer kan vara ett inslag i
ett bolags kostnader, exempelvis i Storbritannien och
USA, bor dessa donationer vara tydligt kopplade till
bolagens egna varderingar och policyer, exempelvis
kring fradgor relaterade till hallbarhet. Som aktiedgare
ser AP2 ett behov av tydlig rapportering av politiska
donationer frén bolagens sida. AP2 stodjer i allmanhet
aktiedgarforslag som uppmanar féretag att se ver
och rapportera om sina politiska utgifter och lobby-
verksamhet.

10. FORE'I_'_AGSKULTUR
OCH AFFARSETIK
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